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1．問題提起
　ポスト冷戦を迎えた90年代、日本経済はバブル崩壊によって「失われた
10年」と言われるほどの混迷を続けた。21世紀を迎えて、さらに世界同時
不況の景気後退の波に呑み込まれながら、経済的破綻は一層深刻化した。
景気底入れが宣言されたものの、不良債権処理をはじめバブル崩壊の衝撃
は、日本経済を体制崩壊の淵にまで追い詰めているかに見える。
　同じ90年代、アメリカは長期にわたる景気拡大を謳歌し、グローバル経
済の主導権を奪還したともいえる。冷戦下、軍事技術によって開発された
インターネヅトの利用によるIT革命は、グローバリゼーションと結びつい
て、工業化社会のオールド・エコノミーをニュー・エコノミーによるr景
気循環の消滅」に導いたかに見えた。
　ただ、新世紀のスタートの時点では、ITバブルは崩壊、’01年3月以降、
景気後退期を迎えた。この間、米経済がグローバル化を主導してきただけ
に、ITバブルの崩壊は世界同時不況の様相を呈することになった。ニュー・
エコノミーは、r景気循環の消滅」による永遠の繁栄を保障したわけでは
なかった。米経済もまたバブル型景気の拡大、そしてバブル崩壊と景気後
退によって、不況のグローバル化を招いてしまうのか。
　ただITバブルの崩壊は、01年9月11日の世界同時多発テロのショックの
混乱が加わったにもかかわらず、1年余の短期のリセッションにとどまっ
たと伝えられている。そのかぎりでは皿革命によるニュー・エコノミーは
健在ともいえるが、いぜんとして株価などITバブルの不安定な動きが、世
界経済の不透明感を一層強めていることも否定できないと思う。（1）
　以下本稿では、ポスト冷戦の90年代の日米の経済動向を念頭に置きなが
ら、以下の論点を検討したい。
（1）現代の先進国経済が、なぜバブル経済という、かつて世界史が17－8
　世紀に経験した投機的で、きわめて不安定な経済変動の再現によって翻
　弄され続けなければならないのか。
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（2）景気循環は19世紀に入って、約10年の過期的恐慌を伴った極めて規則
的な景気変動を実現したのであったが、そうした根拠は今日、どのよう
　に変化したのか。恐慌の形態変化と90年代のバブル崩壊現象とは、どの
　ような理論的関連をもっているのか。
（3）アメリカを中心としたIT革命によるニュー・エコノミーは、「景気循
環の消滅」としてマスコミなどに宣伝されたが、果たしたそうした理論
的位置づけが可能なのか。事実上、工業化社会が前提されていたオール
　ド・エコノミーとポスト工業化のニュー・エコノミーの差異をどのよう
　に理論づけたらいいのか、といった論点を解明したいと思う。
■．オールド・バブルとニュー・バブル
　まずバブル経済の語源だが、説明するまでもなく1720年ロンドン証券取
引所における南海会社（South　Sea　Co♪株の大暴落によって起った投機
恐慌に由来する。いわゆる「南海会社泡沫事件」（South　Sea　Bubble）で
ある。
　17－8世紀当時、イギリスを中心とした西欧での過剰な資金が背景になっ
て、さまざまな投機的なプロジェクトや事業が計画され、株式市場や商品
取引市場に投機的なブームがまき起こった。なかには「海水を水銀に変え
る」といった詐欺まがいの計画すらあったといわれ、そうした計画のため
に株式が発行され、投機的な資金が集められた。
　南海会社泡沫事件についていうと、当時のイギリス政府は名誉革命後の
内外の混乱に対処するため、莫大な軍事費を調達しなければならなかった。
赤字公債を大量発行し、それが不良債権となって整理の必要にせまられて
いた。このような赤字公債を整理したい政府の思惑と、過剰な資金による
投機的な株式ブームが結びつくことになる。
　政府はブームを利用して、南海会社など重商主義政策により特権的保護
を与えていた会社の株価の人為的な吊り上げを計ろうとした。株式による
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不良債権の吸収・転換をもくろんだわけだが、結局は、投機的ブームの破
綻によって、政府の公債整理計画も失敗して水泡に帰すことになる。それ
以後、政治がらみの投機的な恐慌が各国で起こり、それらを「バブル」と
よぶことになった。（2）
　このようにバブルとよばれた投機活動による金融パニックが多発したが、
有名な事件としては、オランダのチューリップ恐慌（1637年）、フランス
のジョン・ロー恐慌（1719－20年）、ドイツのハンブルグ商業恐慌（1763）
などである。いずれもヨーロッパを中心にした国際的な投機による金融破
綻が原因となるパニックだった。
　この当時のバブルの背景だが、その後の景気循環が、産業革命（工業化
革命）による機械制工場制度の確立を迎え、規則性や周期性をもった自立
的な循環変動に転換したことから振り返れば、工業化社会の未確立に注目
の必要があると思う。その意味でバブルの崩壊による当時の金融パニック
は、前期的な金融恐慌であり、まだ十分な産業的な基礎をもたない経済現
象だった。
　この時代、まだ工業化社会が発展するための産業的基礎が準備されてい
なかった以上、資金が生産的な投資には向かわず、主として商業的取引や
金融的な活動に向けられることになった。とくに「地理上の発見」などに
よる大陸問貿易の拡大や重商主義の経済政策によって保護されながら、貨
幣的富の蓄積がはかられた。こうした貨幣的富こそ、アダム・スミスなど
のいう先行的蓄積（本源的蓄積）であり、エンクロージャーなどによる賃
銀労働者＝労働力の商品化の形成と並んで、近代的な産業投資のための必
要条件だった。
　しかし、それは必要条件にすぎなかった。投資が安定的におこなわれ、
資本が正常に機能するためには、産業革命による機械制工場制度の確立が
必要だったからだ。そうした産業的投資の条件が未確立であれば、貨幣的
富の蓄積は不安定なまま、長期的な見通しのない状態におかれ、その意味
で過剰で不安定な資金として蓄積されることになる。17－8世紀のバブル
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経済は、世界貿易の拡大による商人や地主などの手に過剰な資金が蓄積さ
れ、それが株式などの形式を通して投機的に運用されたことによる現象に
ほカ、ならない。
　さらに過剰な資金が投機化したのは、しばしば戦争など政治不安とも結
びつきながら、株式や一部商品（例えばチューリップ）の投機的取引が発
生したからでもあった。商品や株式の投機は、（1）天候に左右され易い農
産物の取引、（2）植民地経営など初期独占に関連した大型プロジェクト、
また（3）詐欺まがいの山師的な事業家の計画など、不安定で偶然性の強い
取引によるものだった。したがって、一時的なブームが終息すれば、たち
まち金融的破綻によってバブル経済が崩壊せざるをえなかったわけだ。
　要するにバブル経済の発生条件としては、
　①産業革命による工業化の確立から逆照射すれば、いわばプレ工業化（＝
　　前産業化）にとどまる経済環境のもとで、安定し健全な投資のチャン
　　スが準備不十分だったこと。
　②いわゆる先行的蓄積である一方の貨幣的富の蓄積がすすみ、それが生
　産的に投資される条件を欠如していたために、過剰な資金として累積
　　され、それが株式により投機に運用され易い状況だったこと。
　③政治不安など、さまざまな変動要因が重なりながら、株式市場や商品
　市場で急激な変化が生じ、それが投機の呼び水になって、ブームを起
　　こし、その破綻による金融パニックを結果することになった。
　以上が前期的恐慌と呼ばれる、17－8世紀のバブル経済とその崩壊の基
本的パターンだったといえよう。このようなバブル経済の景気変動は、き
わめて不安定であり、かつ不規則であり、また偶然的でもあった。しかし、
そうした景気変動を通して、先行的蓄積がすすみ、そのうえで18－19世紀
の初頭にイギリスでは産業革命による機械制工場制度の確立を迎えること
になる。そこで周期的恐慌を伴う景気循環、つまり不規則性は規則性に、
偶然的現象は必然的に、そして不安定なバブルが安定的な循環パターンに
転換を遂げることになったといえよう。
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　ここで、やや先取り的になるが、20世紀末、そして恐らくは21世紀の初
頭にかけての世界的な規模で今日続発しているバブル経済の再現に触れて
おきたい。バブル経済とよばれる投機的なブームとその破綻という点では
共通した現象だが、21世紀の今日、17－8世紀と同じ経済環境にあるわけ
では決してない。大きな差異があるのは当然だが、しかし市場経済が投機
活動によるバブル現象を惹起し易い点では、両方に共通性を認めることも
できる。
　①産業革命により確立期を迎えた工業化社会の資本主義は、19世紀末か
　　ら20世紀初頭に第2次産業革命とよばれる重化学工業化による高度工
　業社会の発展をもたらした。しかし、先進国を中心として、産業構造
　　は、20世紀末から21世紀に向けて、さらにポスト工業化への大きな構
　造転換を迎えているのであり、それに中国など途上国の工業化も急速
　　にすすみ、いわばポスト工業化による投資の不安定性が高まりを見せ
　ている。（3）不安定性という点では、ポスト工業化は17－8世紀のプレ
　工業化のバブル経済と類似性が強い。
　②確立した工業化社会の資本主義は、貨幣・金融システムとしては金本
　位制であり、イギリスでは、1844年のピール条例で確立した。さらに
　　19世紀末には世界の大勢となり、国際金融システムも金本位制にもと
　づいて機能した。しかし、周知のとおり1929年の世界恐慌のあと、い
　わゆる管理通貨制への移行、また第2次大戦後もI　MF体制下のドル
　為替本位制が1973年に変動相場制に移行した。国際金融システムは、
　為替の不安定化とともに、株式市場や商品市場の投機と結びつく傾向
　　を強めてしまった。80年代の急激な円高、90年代のドル高など、貨幣
　面からもポスト工業化による不安定な投資が過剰資金として投機化す
　　る可能性が極めて高くなった。
　③ポスト冷戦に伴う政治の激変を伴いながら、過剰資金が投機に結びっ
　　くことになり、80年代末には円高による日本のバブル、90年代は
　皿革命によるアメリカの異常な株式ブームなど、ポスト工業化への構
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造転換に結びついた投機的なプロジェクトや計画が続いている。
　要するに、景気変動の歴史の流れからすると、20世紀末から21世紀
初頭でのバブル経済の再現は、先進国を中心に工業化社会からポスト
工業化社会への移行によって生じた過渡的現象といえるのではなかろ
うか。ポスト工業化による産業的基礎がまだ固まらぬまま、安定的な
投資に向かうことのできない過剰資金が累積し、それが国際金融シス
テムの機能低下などによって投機化する。そして、土地や株式等のブー
ムを呼び、バブル経済とその崩壊がくり返されているのではなかろう
か。（4）
　では、そうした新型バブル経済の仕組みを明らかにするために、
19世紀の典型的な景気循環のパターンと対比しながら、その特徴を明
らかにしてみたい。それが、ポスト工業化によるニュー・エコノミー
とよばれる現象とどのような関連をもっているのか、ニュー・エコノ
ミー論の歴史的意義を明らかにする手がかりにもなるだろう。
皿．周期的恐慌のメカニズム（1）
　ここで19世紀から20世紀への周期的恐慌を挟む周期性をもった景気循環
のパターンについて、あらためて詳細に検討することは省略する。また、
20世紀の高度工業化にもとづく周期的恐慌の形態変化ないし衰滅の事実に
っいても、とくに立ち入らずに、もっぱら新型のバブル経済とニュー・エ
コノミーの特徴点を探るのに必要なかぎりでの考察にとどめたい。
　あらためて述べるまでもなく、産業革命とともに1820年代から定着した
周期的恐慌をふくむ景気循環のパターンは、ほぼ10年を周期とする恐慌を
挟んでの周期的変動がくり返されていた。変動の局面転換は、概略以下の
通りだった。（5〉
　①恐慌一金融パニックとして始まり、生産は一挙に縮小、失業の増大、
　　企業倒産の続出など経済的混乱が引きおこされる。しかし、混乱その
一115一
大内秀　明
　　ものは、数ヶ月でひとまず収束をみたのが通常パターンだった。
　②不況一金融パニックにつづく景気の後退局面であり、生産も停滞し、
　失業者も多数存在する。経済は全体的に不活発であって、いわゆる不
　況である。こうした不況期が1－2年位つづくが、この不況を通して
　弱小企業が整理淘汰され、資本の集中が進む。
　③好況一不況期の中で、生きのこった企業は、技術的な改善を強くすす
　　め、それにともなう新投資もおこなわれて経済活動も活発化する。投
　資拡大で生産の拡張がすすみ、雇用も拡大、失業者が減少するととも
　　に賃金も上昇する。いわゆる景気拡大であり、好況期であるが、こう
　　した拡大局面が8年ぐらい続くなかで景気は過熱し、つぎの恐慌が準
　備される。
　このような周期的景気循環は、その規則性からいっても、また投資が生
産的基礎に十分根ざしていた点でも安定的であり、かつ金融パニックの混
乱も短期間に処理されて拡大局面を繰り返す経済循環の健全性をもってい
た。工業化社会は、こうした周期的景気循環を実現した点で、資本主義経
済としての法則的秩序を形成することができたのである。
　そこで、順序としてまず景気拡大の局面だが、工業化社会を前提とした
場合、いうまでも投資拡大のパターンが重要だろう。産業革命による機械
制工場制度の導入により、投資は工場の建設や機械設備など、長期の設備
資金が必要であり、投資拡大は設備投資が基軸になる。この長期の設備資
金は、むろん他人資金の融資＝借入が皆無ではなかったが、原則として自
己資本＝資金によるものであり、借入れに依存するわけにはいかない。し
たがって、ひとまず初期投資がおこなわれると、その設備の稼働率を高め
ながら好況期の生産拡大がはかられる。
　好況期の生産拡大が、技術革新を伴う合理化型投資ではなく、もっぱら
既設設備の稼動率を高めながらの能力拡大型投資一資本の有機的構成不変
の蓄積一になるのは、そうした自己資本による固定設備の資本投下による
制約によるものといっていい。ここでは資金調達も、短期の運転資金を中
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心にするものであり、それゆえに企業間信用としての商業信用の利用によっ
て賄われる。この商業信用が基礎になり、いわゆる商業銀行一イギリス
では預金銀行一によって、企業の一時的な遊休資金が、営業性預金とし
て社会的に集中されるとともに、融資対象も安全かつ短期の運転資金の供
給に集約される。
　もちろん、このような能力拡大型投資のための商業信用でも、商業手形
の割引による短期貸付が中心だが、信用創造も利用される。そのかぎりで
は、好況期の投資の拡大は、しだいに投機的な色彩を強めることになる。
投機は市場取引、とくに投資には不可避な現象だが、しかし商業信用の範
囲であれば、生産活動への投資であり、かつ生産された製品の裏付けをもっ
た手形割引を基礎としている以上、前期的なバブル型投機ではなく、一定
の限度が画された信用供与にとどまらざるをえない。
　以上の好況期の能力拡大型投資には、後述のニュー・エコノミー論との
関連で以下のような論点を提起しておきたい。
　①能力拡大型投資では、初期投資の固定設備に対し、その稼働率を高め
　　るなど、いわゆる「つぎたし的な投資」がおこなわれ、だから短期の
　　運転資金が中心となる資金調達となる。この投資パターンは、生産拡
　　大においては、追加投資について多かれすくなかれ収穫逓減の法則が
　　作用するだろう。そしてこの収穫逓減は、追加投資に関してのみ指摘
　　できるわけだから、平均原理ではなく限界原理が作用する。つまり、
　　追加的な限界投資について、収穫逓減法則が働くのであって、それを
　　平均的な原理としたり、また他の投資にまで一般化したり拡張させる
　　ことは控えるべきだと思われる。さらに限界的な投資の収穫逓減化は、
　　つぎのような2点をもたらす。（6）
　②好況期の投資パターンが能力拡大型になるとすれば、上記の限界投資
　　が収穫逓減法則の作用に服することからいって、限界的な生産物の生
　　産性が低下し、その限りでは生産コストが上昇する。このコスト高は、
　　好況期の生産拡大がすすむ中で、しだいに顕在化してくるのであり、
一117一
大内秀明
　多かれすくなかれ好況期の物価上昇として作用するであろう。とくに
　好況末期になれば、企業間の競争も激化して、コスト高は深刻化せざ
　るをえないのだが、コスト高は労働力商品の特殊性にもとづく賃金上
　昇によって、一層加速されることになる。
③労働力商品の特殊性について詳述することは省略する。要するに労働
　力が人間の能力であり、他の財やサービスなどの一般商品と異なり、
　家計の消費生活を通して再生産される点に特殊性がみとめられる。し
　かも、どのような生産であろうと、労働力を前提にしなければ財もサー
　ビスも生産できないという普遍性を備えた商品にほかならない。この
　労働力商品の特殊性は、好況期に特有な能力拡大型投資が進むなかで
　資本の矛盾となって投資を制約する。いうまでもなく雇用拡大によっ
　て労働力商品の供給が不足し、賃金上昇によるコストプッシュが不可
　避となるからだ。この人件費の増大が上記のコスト高に加わり、投資
　がいちじるしく制限されることにならざるえない。（7）
　なお、イギリス産業革命による機械性工場制度は、産業部門として
　は、綿工業を中心にしていたのであり、その点では労働力商品と並ん
　で原料綿花の供給の制約によるコストプッシュについても注目すべき
　である。原料綿花も、労働力とは異なるが、インドやアメリカなどの
　非資本制的生産方法により生産されイギリスに輸入されていた。また、
　その生産方法は、農業生産であり自然的制約も大きいため、しばしば
　綿花供給が制限され、労働力とともに綿花不足が生じた。したがって、
　綿花の価格上昇が、賃金上昇にオーバーラップしてコストプッシュ要
　因として作用したのであり、これらが重なって好況の末期には急激な
　コスト高が生ずることになった。この綿花供給については、とくに限
　界地の供給という点では、上記の限界原理にもとづく収穫逓減の法則
　が典型的に作用する事情にも留意しておく必要がある。だからこそ、
　この時期の周期的恐慌を「綿花恐慌」とよぶことにもなった。
④好況期の能力拡大型投資に限定されたものだが、限界原理にもとづく
一118一
ニュー・エコノミーと景気循環の衰減
　追加投資における収穫逓減法則が作用し、資本の利潤率が低下する。
　好況の物価上昇にもかかわらず、生産性は低下、賃金や原料綿花の上
　昇によるコストアップが利潤率を引き下げる。この利潤率低下は、マ
　ルクスのいわゆる「資本の絶対的過剰生産」にまで達して、限界的な
　追加投資については利潤量がゼロないしマイナスに達するまでの過剰
　投資を引きおこす。（8）このような過剰投資は、企業問信用を利用しな
　がら、利潤率をめぐっての企業間競争が投資を媒介しているために生
　ずる。つまり、個別企業としては、「利潤率の低下」を投資の拡大に
　よる「利潤量の増加」でカバーしようとして、競争戦を通して資本の
　絶対的過剰生産に到るまで投資を続行せざるをえないのであり、こう
　した投機化した企業間競争を企業間の商業信用が信用創造をすすめな
　がら、促進媒介することになる。
⑤周期的恐慌の発現が、市場におけるr商品過剰」ではなく、資本の絶
　対的過剰生産としての「資本過剰」という形態をとり、かつ金融パニッ
　クとして信用恐慌が必然的となる点も重要だろう。資金調達は商業信
　用によるものだが、それが商業銀行による銀行信用に結びつき、好況
　期には信用が拡大する。とくに好況末期においては、銀行信用にもと
　づく信用創造も膨張し、上記のとおり投機的な過剰投資、そして「資
　本の絶対的過剰生産」にまで投資を拡大してしまう。このような局面
　では、低下する利潤率にたいして、利子率は上昇せざるをえない。な
　ぜなら投機的な過剰投資に結びついた、投機的な信用膨張が生じたか
　らであって、利潤率の低下にたいして多かれ少なかれ利子率が引き上
　げられる。また、投機的な過剰投資であるため、資金の投機的借入れ
　の増大にたいして、資金の返済は遅滞するし、また蓄積資金などの資
　金形成も利潤率低下によって減少せざるをえないからだ。いずれにせ
　よ、低下する利潤率と上昇する利子率が衝突することになり、したがっ
　て金融パニックによる企業倒産、そしてパニックの全面的な展開によ
　る恐慌の発生となる。
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lV．周期的恐慌のメカニズム（2）
　恐慌については、利潤率と利子率の衝突一その前提には賃金の上昇が
ある一によって発生する以上、かならず金融パニック、いいかえれば信
用恐慌となる。したがって、金融システムのあり方によって、この恐慌の
現われ方が変わるわけで、20世紀を迎えて恐慌の衰減ないし消滅といわれ
る現象も、金本位制から離脱して、いわゆる管理通貨制などの新しい国際
金融システムが機能しているからにほかならない。したがって、そのシス
テムの作動のいかんでは、金融パニックの発生の可能性は残るし、またパ
ニック発生が回避されても、資本の過剰一その前提となる労働の過剰、
あるいは資金の過剰一といった問題は、より深刻化することになる。
　いずれにせよ恐慌の局面は金融パニックによる混乱となるが、それがど
のていどの激発性をもつか、また全面性をもった現象になるかは、一概に
はいえないだろう。賃金上昇によるコストアップの圧力の程度、また利潤
率と利子率の衝突の程度によって異ならざるをえないからだ。（9）しかし、
賃金上昇は単純労働を中心とした労働市場の性格によって全面的に拡大す
るだろうし、利子率の上昇もまた、銀行利子の性格からいって、一般的な
利子率の上昇となる。したがって金融パニックは、多かれ少なかれ激発性、
全面性をもった現象とならざるをえないだろう。いずれにせよ、恐慌につ
づく不況の局面の検討がむしろ重要性をもってくる。
　恐慌から不況へと景気は後退局面を迎える。不況期においては、上記の
①労働の過剰一賃金上昇を招いた過剰雇用　②資本の過剰一利潤率の
低下をひきおこした過剰投資、さらに③資金の過剰一金融パニックを通
して上昇していた利子率が急速に低下して資金が遊離する一といった
「3つの過剰」の解決が不況期の課題である。とくに、この解決にとって
は、金融パニックによって、不良企業の倒産を通じての退場を早期に進め
ておくことが、過剰投資を整理解消する上ではぜひ必要である。恐慌によ
る金融パニックを回避する一恐慌の衰減ないし消滅という現象一政策
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的措置をとれば、かえって資本過剰の処理を長びかせることになるし、不
況の長期化を招くことにならざるをえない。（10）
　そこで不況期であるが、あるていど不況そのものによって賃金は低下、
雇用情勢の逼迫も緩和をみる。また、上記の通り金融パニックを通しての
倒産による不良企業の整理は、資金の需給についても資金の過剰をもたら
して、利子率が低下する。むしろ、労働の過剰や資金過剰が、新しい投資
拡大の条件を準備しているともいえるだろう。しかし、不況を脱出するた
めのいわゆる「景気の底入れ」を迎えるためには、積極的な投資拡大の条
件が準備されなければならない。
　恐慌による短期の混乱、生産の中断を別にすれば、不況期においても積
極的な投資拡大は見られないにせよ、既存設備の稼働率を引下げながら、
再生産は続けられる。好況期の稼働率上昇、そして収穫逓減法則の作用と
対比するなら、それとは逆に不況期においては稼働率低下、収穫逓増によ
る生産性上昇、そしてコスト削減という投資パターンが続くともいえる。
この生産性上昇、そして上記の賃金の低下や利子率の低下が複合的に機能
することにより、不況期における投資の続行、そして生産の持続がはから
れる。そして、このような生産の持続が景気底入れの前提条件にもなるだ
ろう。
　すなわち、このように不況期に稼働率を下げながら固定設備が機能しつ
づけると、おのずから設備の更新時期に近づく。この更新時期も一様では
ないが、既存設備の導入も、企業間の競争によって相互に強制されつつ導
入されたと思われるから、あるていど集中して導入され、かつ更新時期も
集中する。設備の償却もすすんでいるであろうから、設備更新にともなう
新規の設備投資が開始されることになるが、すでに不況の圧力によって、
企業には利潤率を積極的に上昇させる投資の機運が高まっている。そうし
たモチベーションによって、ここでの新規の設備投資は、好況期にみられ
た能力拡大型の投資ではなく、技術革新による合理化型投資一資本の有機
的構成高度化の蓄積一が投資の基本パターンにならざるをえない。不況期
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に技術革新が積極化し、生産性向上がはかられる理由にほかならない。（11〉
　このような能力拡大型投資から合理化型投資への投資パターンの転換こ
そ、資本過剰による利潤率低下を根本的に解決することになる。不況期の
投資と生産の持続は、既存設備を前提にしたものであり、低い利子率と賃
金上昇の弱まりに依存しただけであった。しかし、ここで高度な技術水準
のもとで新規の設備投資により既存設備が更新されれば、まず省力化によ
る人件費の大幅縮小にもとづくコストダウンをはかることができる。
　さらに新しい技術によって生産性を向上させ、そうした面からもコスト
ダウンがすすむのであって、この合理化型投資こそ、利潤率の低下となっ
て現れていた資本過剰を整理するテコとなる。利潤率は回復し、再び上昇
するのであって、安い賃金で労働力を雇用し、かつ低い利子率を利用して
の投資拡大が再開されるわけである。
　以上が不況期の合理化投資による景気の底入れと投資拡大への道筋であ
る。ここでも合理化型投資に関連し、若干の論点を挙げてコメントしてお
きたい。
　①合理化型投資は、すでに明らかなように固定設備の更新に伴っておこ
　　なわれるのであって、ここで新たな機械設備に結びついた技術革新が
　実現する。このようにr機械と技術」とは切り離すことはできないし、
　両者の結びつきによる機械体系が工場制度を構成することになる。し
　たがって合理化型投資は、不断に機械設備を更新したり、増設したり
　できるわけではなく、更新期に集中的におこなわれる。更新期に集中
　するからこそ、景気循環は設備投資の循環となり、中期の景気循環が
　　ジュグラー波動として、ほぼ10年を周期としているのも、そうした固
　定設備の更新投資の特殊性によるものといえよう。（12）恐慌の周期性は、
　集中的な設備投資の周期的な循環性であり、ジュグラー波動は設備投
　資循環として理論化される。短期のキチン波動は在庫投資循環である
　が、それについては後述する。
　②更新期の設備投資が集中するのは、すでに説明したとおり、長期の設
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　備資金が、短期の運転資金と異なり、企業間信用としての商業信用で
　は賄いえないし、また商業銀行による間接金融＝銀行信用の対象にも
　なりえないからである。設備投資が間接金融でもおこなわれているの
　は、あくまでも日本などの特殊性であり、原則として設備投資は信用
　の対象にはなりえない。重化学工業化によって投資が巨額化すれば、
　後述の通り株式発行によって自己資本として調達する。直接金融によ
　り設備資金は賄われる。いずれにせよ、固定設備は初期投資も自己資
　本によるものであり、その自己資本が回収されて固定資本減耗引当金
　として積立てられ、それが新たな固定設備の更新のために利用される
　固定資本償却資金になる。そして、この償却資金の積立てが前提され
　て、はじめて更新投資がおこなわれるから、設備投資は不況期の末期
　に集中化することにもなるわけだ。
③むろん更新投資だけでなく、追加投資としても固定設備の拡張がおこ
　なわれる。この追加投資は、既存設備とは異なり、償却資金の自己資
　金としての積立てなどの制約は受けない。しかし、これも長期の設備
　資金である以上、他人資本を借入れることはできないし、自己資本と
　して蓄積されたものでなければならない。一定期問の蓄積資金の積立
　てが必要であり、それゆえ不断に追加投資できるわけではない。初期
　投資と同様であるが、さらに技術革新との結びつきからいっても、そ
　もそも技術と機械とは機械技術として一体化している。さらに工場制
　度としても一体的に構成されている以上、既存設備やその更新と全く
　無関係に追加投資がおこなわれていると想定するのは不自然な話だろ
　う。それゆえ追加投資も多かれすくなかれ、既存設備とその更新と結
　びっきを持ちながら、したがって能力拡大型の「つぎ足し的投資」に
　なるのであって、その点でも設備投資は更新投資、追加投資ともども
　投資が集中化する。そして、設備投資循環としてジュグラーの波＝中
　期波動を形成することになったといえるだろう。
④不況期においては、一方で固定資本の償却がすすむこと、他方で不況
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　が長引いて低い利潤率の回復をはかる動機が高まること、これらが合
　理化型投資を積極的に推進する。合理化型投資は、好況期の能力拡大
　型とは異なり、技術革新による生産性向上とともに、省力化投資とな
　る。したがって、不況による失業の増大に加えて、省力化による雇用
　の削減が加わり、労働市場においては労働力の需給は大幅に緩和して、
　失業者が増加する。それによって賃銀も下がり、その面からもコスト
　ダウンがすすむ。こうしたコストダウンによって、資本の利潤率は急
　速に回復して、再び能力拡大型投資による好況の局面が再現する。不
　況期に生ずる失業の増大は、いわゆる相対的過剰人口であるが、これ
　ら相対的過剰人口の増大は、家計部門が吸収する。そもそも労働力商
　品は、家計部門における労働力の再生産が前提されている以上、過剰
　な労働力は家計部門が受け入れる。家計部門は家族により家庭を構成
　している以上、労働力には男女の性差、老若の年齢差をふくむ労働力
　が複数存在し、それが労働市場における労働力の需給のバッファーと
　なっている。ここにまた労働力商品の特殊性が存在するのであって、
　この労働力商品の特殊性にもとづいて、労働市場における労働力の需
　給調節と景気循環の変動が説明できる。（13）
⑤労働力商品の需給変動とともに賃金の変動も調節されるわけだが、さ
　らに好況期における物価上昇のメカニズムに対して、ここでは不況期
　に特有な物価下落のメカニズムも説明できる。つまり、好況期の生産
　拡大にともなう収穫逓減とは逆に、技術革新と生産性向上、そしてコ
　ストダウンが、不況期の全般的な需要減退に加えて、物価引下げの要
　因として作用する。この物価下落が資本の利潤率の引下げの原因にも
　なるし、また物価下落によって、上記の失業の増大や賃金の下落によ
　る家計部門の圧迫も緩和をみる。また、物価下落による利潤率の低下
　が、企業間競争を通して資本に合理化型投資を促し、技術革新を普及
　させると同時に、景気回復を進めることになる。いずれにせよ、利潤
　率、利子率、そして賃銀の循環的変動とともに、好況期の物価上昇、
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　不況期の物価下落の循環変動が必然的なものとなる。
⑥不況期においては、資本過剰、労働過剰と並んで資金過剰が生じてい
　る。不況による投資意欲が沈滞しているからだが、さらに合理化型投
　資については、固定資本の償却資金の積立てによる更新投資、また新
　規の追加投資も長期の設備資金である以上、すでに述べた通り自己資
　本として調達されるからだ。資金の需要は生じないため、資金過剰に
　よる低い金利を持続させることになるが、しかしそれによって合理化
　型投資による利潤率の回復がすすみはじめれば、短期の運転資金への
　需要の高まりにたいし、低い利子率による資金供給の対応が可能とな
　る。商業信用とともに銀行信用が積極的に利用されるが、好況期の拡
　大パターンでは、資金の需給バランスは順調な拡大再生産とともに持
　続するものといえよう。
V．r恐慌の消滅」と景気循環の変容
　工業化社会として確立した資本主義経済は、産業革命による軽工業の時
代において典型的な発展をとげた。この時代に経済学の体系化がおこなわ
れたのも、資本主義経済の典型的発展を背景としていたからだ。古典派か
らマルクスヘの経済理論は、経済学の原理論の発展として、経済学説史上
位置づけられるている。しかし、資本主義経済は、その後20世紀を迎えて
大きな歴史的変貌を遂げることになる。
　工業化社会は、19世紀の終わりから20世紀にかけて、第2次産業革命と
呼ばれるほどの大きな変革の時期を迎えた。いわゆる重化学工業化だが、
工業化の消費生活への関係でいえば、軽工業段階では木綿工業を中心とす
る天然繊維の利用による衣料部門、それに食料品など食品部門の工業化が
基軸だった。それが重化学工業化によって、天然繊維が化学繊維に変わる
だけでなく、鉄道や自動車、そして電気器具など耐久的消費財が生活革命
をもたらした変化が大きい。耐久消費財による生活革命こそ、生産面での
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重化学工業化に対応する変化であり、生産と消費の両面から、高度工業化
が工業化社会の新しい段階的発展を促したといえる。
　以上のような産業構造（industrial　stnlct皿re）上の変化が、金融資本と
よばれる産業組織（industrial　organization）上の変化をもたらし、さらに
労働力の質的な転換に伴った労使関係（industrial　relations）上の変化を
もたらすことになった。これら産業構造、産業組織、労使関係の構造的変
化は、当然のことながら景気循環、いいかえれば産業循環（business　cy－
cles）の形態変化につながることになった。ここでは、あらためて景気循
環の形態変化について、具体的な分析をこころみることは省略する。とく
に軽工業が前提となっていた、上述の景気循環の原理的な説明に関連して、
形態変化にかかわる主要な論点に限定して検討するだけにとどめたい。
　①高度工業化によって、固定設備が高度化し、巨大化することにより、
　そのための設備資金が巨額なものになる。この設備資金の巨大化、さ
　　らに投資の長期化によって、資金調達面で変化が生ぜざるをえない。
　軽工業段階では、原則として長期の設備資金は個人の自己資本による
　　もの、または利潤の蓄積資金からであり、商業信用ないし商業銀行の
　融資対象にはなりにくいものだった。したがって、企業の形態も個人
　企業など、個人の自己資本を中心とする投資にふさわしい形態となっ
　ていた。ところが、重化学工業化による固定設備の高度化と巨大化は、
　長期の設備資金の調達にたいして、軽工業とは異なる方法を要請する
　　ことになる。それが株式資本の利用である。
　　このように固定設備への投資が巨大化し、長期化しても、それを短
　期の運転資金のように商業信用や商業銀行による銀行信用で調達する
　　ことは、もともと不可能である。ただ念のために指摘すると、日本の
　間接金融方式は異常なケースであり、その点に金融構造改革のポイン
　　トがあることは強調するまでもない。間接金融方式ではなく、直接金
　融によらざるをえない煎いうまでもなく個人企業のように自己資本
　で賄い切れるものではなくなる。固定設備の巨大化と設備資金の巨額
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　化・長期化は、軽工業から重化学工業への産業構造上の段階的な変化
　だったからである。新しい資金調達の方式が要請されるが、それが株
　式資本だった。
　株式資本の形式は、すでに17－8世紀のバブル経済の際にも、投機
　的なプロジェクトや計画のための資金調達の方式として利用されてい
　た。その歴史は古く、紀元前ローマ時代にも株式の発行を通じて多く
　の人々から資金が調達され、投機が横行したとも言われている。（14）こ
　こでは、すべての社員（株主）が持分（株式）に応じた権利・義務を
　負うだけで、会社債権者にたいしてはなんらの責任も負わない。企業
　の所有と経営が形式上は完全に分離した資本の結合体である。それゆ
　え、大衆の多くの人々から、資金を自己資本として集中することがで
　きるわけで、長期の設備資金の大量集中には好都合な形式にほかなら
　ない。ここで自己資金の自己資本から大衆の他人資金の自己資本化、
　および利潤の蓄積から集中による集積に資金調達の方式が転換するこ
　とになった。
②産業構造が重化学工業し、設備資金の調達の方式が、自己資金の自己
　資本化から株式資本による大衆からの「集中による集積」に転化する
　と、産業組織も変化せざるをえない。軽工業段階の個人企業中心から、
　いわゆる金融資本に転換する。金融資本は、株式資本を利用した「集
　中による集積」をはかり、さらに独占を形成する。独占は組織的独占
　であり、いわゆるカルテル、トラスト、コンツェルンなどの企業問連
　携の組織が生まれる。この独占組織は、市場による競争の制限、また
　企業の集中や合併、さらに金融と産業の癒着をつうじての支配関係の
　形成などであり、その頂点として金融機関と産業資本が結合したピラ
　ミッド型の組織独占体の支配が生まれ、独占から排除された非独占の
　中小零細企業との間に独占対非独占といった新しい対立関係が生ずる
　ことにもなる。いわゆる二重構造である。
　組織独占体は、多かれ少なかれ金融機関が頂点に立って、独占体を
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　組織的に統合しながら、非独占体からの収奪を強める。さらに、国民
　全体を組織的に統合しようとすれば、財政と金融の癒着を強めながら
　国家独占体を形成する。いわゆる国家独占資本主義はこうした国家独
　占体による国民全体に対する組織的統合を意味するが、こうした国民
　統合は戦争など政治的危機を切っかけとして実現されたことは指摘す
　るまでもない。（15）いずれにせよ重化学工業による産業構造の高度化に
　もとづき、産業組織も金融資本による独占体の形成に転換をみる。
③産業構造、産業組織の変化は、さらに労使関係（industrial　relations）
　の変化を伴っている。というより産業構造の重化学工業化は、軽工業
　段階での女子や子供を中心とする単純労働力の雇用から、労働力の質
　的な転換を前提として実現された。つまり、単純労働力の肉体的労働
　（ブルーカラー）を中心とした軽工業から、より複雑な作業でトレー
　ニングを必要とする技術者や事務職員（ホワイトカラー）などが、重
　化学工業では投資規模の拡大とともに必要になってくる。ブルーカラー
　とホワイトカラーが共存する重層構造だが、このような労働力の質や
　その再生産の構造的な変化にもとづいて、労使関係もまた変化せざる
　をえなくなる。
　　労働力の再生産に必要な学校教育の点では、それぞれ各国の教育制
　度の差異をふくみつつ、いわゆる初等教育から中等教育まで義務化が
　拡大し、高等教育による技術や管理の専門性が要請されることになっ
　た。学校教育の体系化や大学など専門教育の場が拡充された。さらに
　また企業内においても、いわゆる企業内教育として、労働力の質の向
　上がはかられるし、そのためには雇用も長期化して、日本などでは終
　身雇用や年功序列のシステムが導入されたのである。アメリカなどで
　はホワイトカラー層の増大もあり、自動車産業などフォード・システ
　ムといった大量生産方式の導入とともに、「低価格・高賃金の原理」
　とよばれる経営管理方式も採用された。企業は高賃金を支給して購買
　力を高め、同時に生産性向上に必要なオートメ化＝流れ作業による大
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　量生産方式を導入した。いずれにしても労働力のブルーカラーとホワ
　イトカラーの重層化とともに、企業の内部に労働力が取り込まれる労
　使関係が形成された。そして、労働組合の組織もまた巨大化し、「労
　働貴族」などと呼ばれ、金融資本の組織的独占に対応した労働市場で
　の取引勢力の地位を与えられることになった。
④最後に、それでは金融資本によりビジネスサイクルとしての景気循環
　が、どのような形態変化を遂げることになったのか。まず第1に、金
　融資本では長期の設備資金を株式資本の利用により、自己資本として
　調達できる。個人的な資金調達の限界を打開できるわけで、巨額な設
　備投資が可能になる。この大衆の資金を動員した「集中による集積」
　は、一方で能力拡大型投資を採用するのに極めて便利な方式である。
　好況期においても、株式資本による長期の設備資金の自己資本として
　の調達が可能になることによって、いわば連続的に合理化型投資をお
　こなうことができるからだ。こうした資金調達の方式により、重化学
　工業化への産業構造の高度化が可能になるし、金融資本としての新し
　い産業組織が機能することになったのが、20世紀初頭にむけての第2
　次産業革命の歴史的意義だった。
　　このような投資パターンの変化は、好況期の末期にむけての収穫逓
　減の法則の作用や資本過剰の激化を緩和することは否定できない。そ
　の点でも、景気循環の形態変化が生ずる。しかし、だからといって好
　況期の投資パターンが能力拡大型を支配的なパターンとすることは不
　変である。なぜなら、金融資本といえども初期投資によって運転をは
　じめた設備投資について、その償却をすべて無視して更新したり、合
　理化型投資をつぎ足すことは不可だからだ。既存の設備の運転を持続
　させながら、稼働率を高めつつ投資をつづけることになるからである。
　好況期の能力拡大型投資を補完したり、あるいは新たな業種への転換
　とか拡大などのチャンスを利用するために合理化型投資が併用される
　ことになる。それがまた金融資本の資本蓄積のひとつの特徴であって、
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組織的独占体の形成によって停滞・低成長だけが支配的になるとはい
　えないだろう。だからまた好況と不況の変動局面の交代は持続するし、
　いわゆる長期停滞型のr万年不況論」などは成立しない。（16）
　さらに組織的独占体の機能によって、さまざまな景気変動のパター
　ンの変化が認められるが、とくに重要な変化は、利潤率と利子率の衝
突に関してである。すでに説明したとおり、好況の末期を迎えて、賃
　金上昇も加わりコスト高によって利潤率が低下する。それにたいし、
利子率が上昇して、この利潤率の低下と利子率の上昇のメカニズムに
　より、金融パニックとして周期的恐慌が必然化した。このようなパニッ
　ク発生のメカニズムは、金融資本の組織的独占体が上記のとおり　「銀
行と産業」の癒着という形で、多かれすくなかれ金融機関が軸になっ
　て産業との組織的統合がはかられる以上、金融パニックは起こりにく
　くなる。利潤率の低下そのものも、合理化型投資の併用、独占体によ
　る投資のコントロールを通じての企業間競争の制限など、資本の絶対
　的過剰生産のような極限状況は回避される。また利子率の上昇にして
　も、金融機関による産業資本を温存するための措置が講じられること
　により緩和され、さらに国家独占体ともなれば、中央銀行による金融
　政策によって、金融パニックが回避される。「恐慌の消滅」は、この
　ように金融資本の蓄積によって実現されたものだ。
⑤なお、金融資本の蓄積によって、金融パニックとしての「恐慌の消滅」
　は実現可能にはなったが、それで矛盾が解決されたわけではない。金
　融パニックが回避されれば、それにより資本過剰によってパニックを
　通して倒産し、退場をよぎなくされるはずの企業が温存されつづける
　ことになる。資本の過剰が金融パニックを通して解決されるチャンス
　を失ってしまうからだ。その結果、過剰資本、そしてその前提には過
　剰雇用、過剰資金が温存され累積されることにもなってしまう。この
　ように慢性化した過剰資本が、重化学工業化の段階では不可避となる。
　このような慢性化した過剰資本は、国家による政策的な処理を必要と
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せざるをえないが、むろん国内的には行政機関による公共投資などに
よる処理が拡大され、20世紀型の大きな「行政国家」が必然化する。
同時に対外的な処理も必要であり、それは過剰資本の処理のための植
民地支配の強化だが、ここでは立入った検討は省略したい。
VI．ポスト工業化とニュー・エコノミー論
　以上のような軽工業段階を前提とした原理的な景気循環のパターン、そ
して重化学工業化による金融資本の蓄積による景気循環のパターンの変化
が、さらにポスト工業化という新しい産業構造の転換によって、どのよう
な形態変化を蒙るのか、そしてバブル経済の再現を招くに到るのか、その
論点を解明しよう。
　まずポスト工業化による先進国の産業構造の変化は、いうまでもなく軽
工業から重化学工業へといった、製造業を中心とした第2次産業の内部的
な変化ではない。第3次産業、とくに知識サービス部門を中心とした構造
変化であって、もはや近代社会が前提していた工業化社会ではなくなって
いる。まさにポストモダンの構造変化だし、その意味で知識社会一知識を
基礎とした社会（Knowledge　based　Society）である。（17）したがって、構
造上の転換は全面化するのであり、とくに産業構造の生産面の変化が、消
費生活における消費のソフト化・サービス化とも結びついたものになるの
であって、新しい歴史の転換をも意味している点に注目する必要がある。
ただ念のため指摘すれば、いくらポスト工業化とはいえ、製造業が消失し
てゼロになるわけではない。工業化社会でも農業が残ったように、製造業
そのものもサービス化・ソフト化するが製造業の占める役割は残る。また、
今日では先進国から中国など発展途上国の第3世界が「世界の工場」とな
る新しい発展がはじまっている。いわゆる先進国の基幹産業が、もっぱら
知識サービス部門を中心とするポスト工業化を迎えているのである。
　①まず投資パターンであるが、情報、医療、福祉、教育、文化、スポー
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　ツ、レジャーなど知識サービス部門に共通することだが、工業化社会
　のように機械制工場制度は前提されていない。施設・建物は必要であ
　るが、設備投資とよばれるようなものではなく、むしろパソコンなど
機械（machine）とよぶよりも、むしろ機器（facility）であって、施
　設・建物も工場（factoly）ではなく、工房・仕事場（workshop）であ
　る。したがって、工業化社会のような、長期の巨大な設備資金、そし
　て設備投資にはなりにくい点がまず重要であろう。基盤整備も産業基
　盤を土木建設で整備するのとは異なり、適当な生活と結びついた環境
　を確保することが必要になってくる。
　　さらに短期の運転資金であるが、工業製品のための原材料や資源エ
　ネルギーなどとは異なり、労働力の確保がまず重要である。その労働
　力も、まさに知識社会とよぶのにふさわしい専門的・技術的職業従事
　者であって、その点でもブルーカラーから、ますますホワイトカラー
　化がすすまざるをえなくなる。生産要素との関連でいえば、工業化社
　会の機械など労働手段、農業社会での土地・自然など労働対象とは根
　本的に異なり、労働力そのものが生産要素として最重要な経済資源に
　位置づけられる。（18〉むろん、例えばパソコンの利用によって省力化が
　すすむが、パソコンによる情報化はSEとかオペレーター、さらに保
　守のための新たな人材が重要性を高めている。このように生産要素と
　しては労働力、その質も知識サービス部門の専門的・技術的職業従事
　者である知識労働力＝knowledge　workerが中心になるからこそ「知
　識社会」とよばれることになる。
②こうした投資パターンの変化は、工業化社会に特有な短期の運転資金、
　長期の設備投資といった分類を事実上無意味なものにするはずである。
　むしろ、知識サービス部門への投資が、新たに開拓されている部門で
　あり新しい投資分野である点が強調されることになり、いわゆるベン
　チャーキャピタルといった新たな資金の性格が付与されているのでは
　なかろうか。ベンチャーは、日本ではキャピタル＝資金そのものでは
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　なく、ビジネス＝事業ないし企業として扱われているのだが、ベンチャー
　がベンチャーであるのは、新たに形成されている資金の性格であり、
　IT産業など新規に開拓された分野への資金供給である。（夏9）
　　このようにベンチャーキャピタルによる投資パターンは、機械設備
　を中心に長期の設備資金の投資とその資金の回収によって規定されて
　いた景気循環の周期性、例えばほぼ10年というジュグラー波動のよう
　な周期性＝規則性は失われる。パソコンなどを例にとれば、ドッグイ
　ヤーとよばれるように、きわめて短期に買換えがおこなわれるし、バー
　ジョンアップも恒常化する。こうした設備というよりも機種更新は、
　工業化社会の長期の設備投資とは全く異質な投資パターンであり、そ
　れゆえにジュグラー波動にもとづく景気循環の規則性が喪失せざるを
　えないだろう。景気循環の周期性、ないし規則性の喪失は、いいかえ
　れば景気循環という景気変動の局面の交代、循環的変動そのものの衰
　減もしくは消失を事実上意味しているのではないか。
③能力拡大型投資に伴って現れる収穫逓減法則についてもふれておくと、
　この法則を一般化することはますます不可能になる。（20）そもそも能力
　拡大型の投資拡大という限定的な条件のもとで、収穫逓減にもとづく
　コスト高による利潤率の低下や物価上昇の可能性が生じた。また、利
　潤率低下によって、投資のパターンが利潤の「率の低下を量でカバー
　する」ように変化すれば、それが「資本の絶対的過剰生産」による利
　潤率の低下とともに、「量」の拡大という点では「規模の利益」が限
　定的に生ずることにもなる。ここでは「収穫逓減」とr規模の利益」
　の双方が成立するともいえると思う。ただし、合理化型投資が継続的
　に採用できる金融資本の蓄積では、逆に収穫逓増一費用低減一
　r規模の利益」の一般的傾向が生ずることになる。さらにポスト工業
　化による経済のサービス化・ソフト化では、設備投資は消極化し、ソ
　フト開発などが基軸になる。そうした投資の変化は、機械制工場制度
　に伴う設備投資の制約から投資が解放されることを意味する。その結
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　果としてドッグイヤー投資など、収穫逓増一費用逓減一生産性向
　上の恒常化をもたらすし、それが中期のジュグラー波動を消滅させる
　原因にもなるといえるだろう。いずれにせよ収穫逓減法則の作用は、
　ますます限定的にならざるをえない。
④ポスト工業化による知識サービス部門を基軸として産業構造の変化は、
　労働力の質的転換と生産要素としてのその意義を高めることになる。
　知識集約型労働、いいかえれば専門的技術的職業従事者としての
knowledge　workerの就業が拡大するわけであり、経営のあり方も
　「知識マネージメント」とよばれるように、工業化社会の企業経営と
　は質的な差異が強調されている。ポスト工業化の知識社会は、工業化
　社会における機械＝資本による支配とは異なり、知識就業者＝
　knowledge　workerのサービス労働が中心となる。
　　以上のような構造的転換は、工業化社会の景気循環にたいしても、
　それを大きく変える要因にならざるをえない。工業化社会の機械＝m
　achineと労働力との関係とちがって、機器＝facilityと知識就業者の関
　係は、合理化型投資による省力化とは異なり、機械による労働力の置
　換えはできない。機械体系の付属物であり、歯車のひとつに組み込ま
　れた労働力とは異なるからであり、労働力は知識サービスの主体その
　ものである。専門的技術的職業従事者として、高度な資格や免許など
　をもった個性的で多様性に富んだ労働力である。
　　このような労働力の質的な変化は、労働市場の多様化とともに、柔
　軟化を要請することになる。常用雇用と臨時雇用、正規従業者と非正
　規従業者、さらにフルタイマーとパートタイマーといった、工業化社
　会において形成されてきた雇用や就業、就労の形態は大きく変化
　する。（21）すべて非正規従業者による就労といったケースも生まれるし、
　さらにアウトソーシングのように企業の外部に委託したり、外注した
　りする事例が増大している。また、労働手段が機械＝facilityになった
　り、工場制度の意義が薄れて仕事場・工房＝workshopになったり、
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　また情報機器の利用によりモバイル型就労やテレワークが拡大する。
　そのため、サテライトオフィスや在宅勤務などのSOHOといった市民
　社会型生活者の生産活動も増加することになる。
　　さらに知識サービス部門の多くは、医療・福祉にしても教育にして
　も、もともと公益性ないし共益性が強く、公益的事業として運営され
　てきた歴史がある。公益性とともに、宗教団体との関係もあり、ボラ
　ンティア活動の参加も盛んだった。ポスト工業化によって、これら公
　益的事業体が、NPO（非営利活動法人）などとして、その活動領域
　をいちじるしく拡大している。（22）工業化の企業社会に代わって、ポス
　ト工業化のNPO社会への転換も予想されるが、（1）非営利性、（2）多
　様なミッション（使命）、（3）ボランティアの参加、（4）水平ネット型
　組織など、独自の新たな組織原理をもった経営体が登場している。こ
　のように知識サービスの就業により、工業化の企業社会における正規
　従業員を中心とした資本・賃労働関係は崩壊して、ポスト資本主義社
　会として知識社会の地平が見えはじめたともいえるのではないか。
⑤産業構造のポスト工業化による労働手段の機器（facility）化による投
　資パターンの変化、および労働力の知識サービス化による労働市場の
　変化は、工業化社会に典型化していた景気循環の形態変化を、さらに
　著しいものにする。形態変化をこえて循環的変動そのものを衰減させ、
　消滅に向かわせる傾向をも生むのであり、それらの変化が具体的には
　90年代のアメリカ経済の超長期のブーム持続をもたらしているのでは
　ないか。さらに、景気循環の衰減現象は、物価変動についても、好況
　期の物価上昇、後退期の物価下落の変動のパターンを消失させる傾向
　をもたらす。
　　例えば、好況期の景気拡大にみられた収穫逓減による生産性低下、
　コスト上昇による物価上昇の傾向は、ドックイヤー型の設備機器の更
　新やバージョンアップなどにより、生産性の恒常的な上昇二収穫逓増
　化をもたらし、物価下落の要因となる。さらに工業部門が海外に移転
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　して、アジアなど発展途上国からの安価な農産物や工業製品の輸入が
　増大するなら、好況期の景気拡大局面にみられる物価上昇は、むしろ
　物価下落要因によって相殺されてしまう。いずれにしても、物価上昇
　は投資パターンの変化によって、いちじるしく衰滅したものに変わら
　ざるをない。
　　もちろん景気拡大がすすめば、就労者が増加し、雇用者も量的に増
　大する。雇用拡大は、労働市場における労働力の需給をタイトルにす
　るし、賃金が上昇する。この賃金上昇が、たえずコストアップ要因と
　なり、物価上昇を引きおこす側面は否定できない。しかし、この賃金
　上昇にもとづくコストアップ要因は、2つの点で阻止要因が働く。ひ
　とつは、上記の投資パターンが変化し、たえざる生産性向上が可能に
　なり、賃金上昇も生産性上昇により相殺され上昇しにくくなる。ただ、
　製造業の生産性上昇と比べれば非製造業のサービス部門の生産性は上
　昇しにくいし、それを費用対効果を尺度として計量して、コスト削減
　をすすめ難い点があるだろう。（23ン
　　もうひとつは、賃金上昇はすすむが、上述の就業者のうち非正規従
　業者が増加し、かつボランティアの参加も増大する。労働市場が多様
　化し、柔軟化することにより、賃金上昇も目立ったものではなくなる。
　むしろ正規にせよ非正規にせよ、就業者＝従業者そのものが不足する。
　まさに人材不足により、そうした人材不足が景気拡大の阻止要因とし
　て作用するのではなかろうか。知識サービスを供給する人材のネック
　こそが、景気拡大の限界になるだろう。その点で人材育成の重要性が
　高まる。
⑥生産性と賃金など人件費との関係で景気拡大に伴う物価上昇を消極化
　してしまうが、さらに在庫変動の面からも物価上昇は起こりにくい。
　なぜなら、サービス化・ソフト化により生産サービスや消費サービス
　の取引が増加するわけだが、そもそも財と異なりサービスにっいては、
　在庫や輸送が不可能という特性が指摘されている。サービスの生産は、
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在庫を前提とする流通は介在しないで、消費に直結する。この生産と
消費の直結こそ、ポスト工業化の先進国経済におけるr中抜き経済」
「アウトレット化」の現象であり、卸売にせよ小売りにせよ、流通部
門の機能は急速に低下する。したがって、主として卸売の機能と結び
ついて生ずる景気拡大局面にみられる投機的な物価上昇も起こりにく
くなる。また、起こっても影響は小さくなるのであって、景気拡大が
長期化し、賃金など人件費の上昇が生じても、物価上昇が弱まり、物
価の安定が持続する傾向が生まれるのは、こうした在庫変動の消極化
によるのであろう。
　このように景気拡大局面において物価が安定しているなら、景気の
後退局面においても、大きな物価下落にはなりにくい。収縮局面でも
下落は生ずるにしても、むしろ物価変動は変動そのものが弱まり、モ
デレートな動きになって、長期的には生産性の上昇によるコスト削減
が反映されて下落傾向が強まるはずである。このようにサービス化・
ソフト化に伴う、在庫投資の縮小、物価変動の衰減化、そして物価の
長期低下傾向は、景気循環に関わる短期波動、つまり　rキチンの波」
の消失を意味することになる。上述のとおり工業化社会が前提になっ
て、設備投資が機械制工場制度によって、約10年を周期とするジュグ
ラーの波による中期波動が表れた。しかし、ポスト工業化によって、
設備投資のパターンは変わり、機械設備によるジュグラー波動が消滅
すると同時に、機械制工場制度によって生じていた短期波動のキチン
の波も消失することになる。
　要するに、工業化社会を前提にジュグラー波動やキチン波動によっ
て形成されていた景気循環そのものが、ポスト工業化による産業構造
の転換によって、衰減ないし消滅の時期を迎えることになる。また、
このようにジュグラー波動やキチン波動が衰減するならば、長期波動
としてのコンドラチュフの波はどうなるのか。長期波動は、約50年を
周期とする変動だが、歴史的経験の事実に照して、第1次産業革命か
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ら、重化学工業化の第2次産業革命、そしてポスト工業化を迎えての
産業構造の転換などの画期にほかならない。したがって、長期波動も
また、中期波動、短期波動とともに、大きくは工業化社会の産業構造
の基盤の上に生じた循環的波動の分類といえるだろう。そして、ポス
ト工業化は、工業化社会のオールド経済にたいして、ニュー・エコノ
ミーという新しい産業の形成によるシステム転換を迎えているのだが、
工業化に先行したM－5世紀のバブル経済と対比して、ニュー・バブ
ル経済とニュー・エコノミーの関連を、最後に検討してみたい。
V涯．ニュー・エコノミーとニュー・バブル
　アメリカにおける90年代のニュー・エコノミー論は、史上最長となった
景気拡大の現実から、r景気循環の消滅」rインフレなき成長の持続」といっ
たニューエイジ楽観論として主張されてきた。もっとも、史上最長の拡大
局面が2001年3月で終わり、ITバブルの崩壊を迎えたこともあって、一時
期の極端な楽観論は影をひそめてしまった。しかし、IT革命による新しい
経済の発展については、（1）国内の生産性の上昇、（2）物価の安定、（3）労
働市場の柔軟化や弾力化など、アメリカの良好な経済パフォーマンスは持
続しつつある点も強調されているのであり、ニュー・エコノミー論が姿を
消したわけでもない。また、ITバブルとよばれるように、あまりにも長期
化した景気拡大の局面が、とくに90年代の末期に到って、株式市場など国
際的に投機化したことによる、いわば景気の行きすぎに対する反動との見
方も多い。
　このようにニュー・エコノミー論は、アメリカの景気の動向によって、
とくに株式市場の動揺のたびに、その評価も不安定に上下に乱高下する。
まさに「IT革命」をピークに、「投機的バブル」をボトムとする評価変動
であり、それだけにニュー・エコノミーと景気循環、とくにバブル経済と
の関連を明確にしておく必要性は大きいであろう。（24）
一138一
ニュー・エコノミーと景気循環の衰減
　すでに検討したように、ニュー・エコノミーがバブル景気と結びついて
いるにしても、それは17－8世紀に起こった「前期的恐慌」とよばれたバ
ブル景気と同じものとするわけにはいかない。歴史的変化をふまえなけれ
ばならないのであり、19－20世紀の工業化社会の資本主義経済の周期的景
気循環を挟んで、いわばプレ工業化とポスト工業化という歴史的な変化を
看過することはできないからだ。同じバブル景気にしても、プレ工業化の
それが前期的恐慌として頻発したのと対比するなら、ニュー・エコノミー
のバブル景気は、ポスト工業化による経済のソフト化・サービス化との結
びつきをもち、だからこそまたニュー・エコノミーとして工業化社会のオー
ルド・エコノミーとの差異が強調されざるをえないのである。
　たしかにニュー・エコノミーとよばれる産業構造の転換は、いま米英を
先頭に急速にすすんでいる。しかし、その構造転換は必ずしも十分ではな
いし、とくに日本経済のポスト工業化への転換には、大幅な遅れが目立つ。
構造改革が要請されるゆえんだが、そのためにオールド・エコノミーでの
過剰資本や過剰雇用を基礎とした過剰資金が、グローバルな規模で慢性的
に堆積されているのであり、そうした過剰資金がニュー・エコノミーにお
ける未熟で過渡的で不安定な投資の動揺によって、投機的に動き暴れ廻る
ことになっている。（25）
　80年代からのドルと円を中心とした大幅な通貨調整、為替や株をめぐっ
ての市場の乱高下、さらに中南米、ヨーロッパ、アジア、ロシアヘと渡り
歩いた通貨危機の頻発など、まさにグローバルな過剰資金の投機的活動に
ほかならない。この投機的活動は、たんなる投機のくり返しではなく、ポ
スト冷戦によって「単一の世界市場」となった市場と競争のグローバル化、
それと結びついたインターネットを中心とした情報化、さらにさまざまに
展開する「eビジネス」とよばれる企業活動の変化など、明らかにニュー・
エコノミーとの結びつきをもった投機活動にほかならない。その点では、
バブル経済はニュー・バブル・エコノミーであるし、かつ旧バブルにたい
して噺型バブル」としてバブル経済が再現しているともいえよう。
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　このようにバブル経済そのものが、ポスト工業化による新型バブルとし
て現実化しているが、さらに重要な点は知識社会へのニュー・エコノミー
としてのサービス化・ソフト化が19世紀の工業化社会において典型化して
いた周期的景気循環を衰減、消滅しようとしている構造上の変化であろう。
20世紀の資本主義経済は、第2次産業革命による重化学工業化と金融資本
による段階的変化によって、景気循環は激発性をもった金融パニックの周
期性を変化させた。「恐慌なき資本主義」ともよばれたが、こうした景気
循環の形態変化は、さらにポスト工業化のニュー・エコノミーによって、
景気循環それ自身の衰減から消滅を招こうとしている。その結果が現象上
は、上記の新型バブルとなって混乱がくり返されているのではなかろ
うか。（26）
　上記のとおりアメリカ経済は90年代、10年におよぶ史上最長の景気拡大
を実現して、ニュー・エコノミー論を生み落とした。しかし、例えば成長
率についていえば、それ以前の高成長型のパワフルな景気拡大ではなかっ
た。年率2％ていどの低成長型の拡大が続いたのであって、そのことが景
気拡大のバイタリティを失って、循環的拡大そのものが衰減消滅しつつあ
る現象をもたらしたとみるべきだろう。さらに景気拡大のパターンについ
ても、工業化社会の景気拡大期にみられた、大規模な設備投資の増大に主
導された拡張期の特徴の影は急速に薄れてしまっている。
　このように設備投資の起動力が消失したことの結果として、工業化の循
環パターンにはみとめられることのなかった、個人消費支出の景気拡大へ
の影響が大きくなっているのであろう。ジュグラーの波は、機械体系にも
とづく工場制度の後退とともに、その存在の意味を失いつつあるといえよ
う。同じような意味において、とくに生産と消費が直結するサービス化の
「中抜き経済」では、在庫循環としてキチンの波もまた消失することにな
る。第1次産業革命による機械制大工業とともに確立した、資本主義経済
の周期的景気循環は、こうしてポスト工業化によるニュー・エコノミーの
台頭によって、低成長型の成熟経済として、当面は投機的な変動をくり返
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えさざるをえないように見える。
ただ、すでに指摘したように、ポスト工業化のニュー・エコノミーとは
いえ、農業などと同様、工業の存在が皆無になってしまったわけではない。
農業が存在し、工業部門が活動しているかぎり、経済活動におけるオール
ド・エコノミーの一定の役割は機能しつづける。また、中国など第3次世
界の発展途上国の工業化が急速に進んでいる。この工業化による世界経済
の動きを無視してはならないのは当然である。工業化は、アジア各地、中
南米やアフリカなどに拡大して、工業化の経済変動のパターンが維持され
ることになろう。ただ、その工業化の経済変動パターンについても、ポス
ト工業化を迎えた第1、および第2世界のニュー・エコノミーを無視する
わけにはいかない。さらにいえば、第3世界の工業化もまた、現代中国の
工業化にみられるように、直線的な工業化ではない。むしろ工業化と同時
併行して、政策的にもポスト工業化の知識社会への移行を推進しているの
であり、工業化そのものもまた新たなパターンに変わるという世界史的転
換に注目しなければなるまい。（27〉
注 釈
（1）アメリカの90年代の景気拡大は、91年3月にはじまり，01年3月まで続いたと
すれば、10年1ヶ月であり史上最長の拡張期といえる。また今回の後退期が『01
年4月から冒02年3月までとするなら、1年の短期のリセッションとなるだろう。
　また日本経済の場合、91年2月に山を迎え、93年10月まで2年8ヶ月の後退期、
　また97年3月に山を迎えて、99年4月に谷、’00年10月が山であり拡大局面が短
　く、後退期が長期化する長期不況の状況が続いているといえる。
（2）バブル経済については、E．チャンセラー、山岡洋一訳『バブルの歴史一チュー
　リップ恐慌からインターネット投機へ一』1999が詳しい。ここでは金融的投機
活動の歴史をローマ期まで逆のぼって説明している煎中心は17世紀からであり、
主要な投機熱を取扱っている。ただ、ジャーナリストの執筆であって、「なぜバ
ブルか」という理論的解明は十分おこなわれていない。しかし、投機活動の歴史
　を知るのには便利である。
（3）1980－90年代を迎えて、いわゆる先進工業国はつぎつぎに工業化からポスト工
業化へ向かいはじめている。就業構造、所得構造に関して第2次産業の製造業中
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心から、第3次産業とくに知識サービス部門に拡大の中心が移行しているのであ
　る。日本でも、94年の時点で就業構造の面ではトップの座が製造業からサービ
ス業に移行しているのであって、ポスト工業化は決定的となった。情報化、少子
高齢化、福祉社会化、生涯学習化、そしてネットワーク社会など、ポスト工業化
　を産業構造的基礎とした現象である。この点については拙著『知識社会の経済学
一ポスト資本主義社会の構造改革一』1999、日本評論社を参照されたい。
（4）米経済と対比すると日本経済は長期不況が構造化しているが、それは80年代か
　ら90年代の初めにかけてのバブル経済の崩壊の結果にほかならない。バブル経済
　の崩壊の結果、とくに日本経済においては、いわゆるゼロ金利の超低金利（冒95．
　4．14公定歩合1．00％に引下げ、以来4回の引下げで℃1．9．19には0．10％）が、
人類史上異例なかたちで長期化しているが、低金利にもかかわらず貸出しが伸び
ず資金過剰が慢性化している。例えば銀行預金の増加に対比して、銀行の貸出残
高は，98．1月から53ヶ月前年比減少をつづけている。この資金過剰に対応して、
　中小企業など利潤率（各種利益率）が低下して資本過剰も長期化、加えて雇用の
不安定による失業率の上昇による労働過剰も深刻化している。（1〉資金過剰、
　（2）資本過剰、（3）労働過剰の3つの過剰が共存し。た典型的な慢性的過剰であ
　り、こうした状況では資金が投機化する可能性がきわめて強いといえる。
（5）周期的恐慌については、E．Sヴァルガr世界経済恐慌史』1937が詳しい。そこ
では1825年のイギリスにはじまる周期的恐慌が、ほぼ10年を周期としながら先進
工業国の工業化に符合しながら拡大した事実が紹介されている。
（6）いうまでもなく収穫逓減を一般化して法則化することはできない。しかし、資
本と労働の生産性は不変として、土地の収穫にかんして収穫逓減が主張されたよ
　うに、一定の条件に限定されれば収穫逓減の作用はみとめられるべきだし、また
逆に収穫逓増や「規模の経済ユの作用もみとめられなければならない。マルクス
経済学ではr資本論』がそうであったように、もっぱら平均原理が基調になって
　いたこともあり、限界原理や収穫逓減についてあまり問題にされてこなかった。
　しかし、大内力教授が『地代と土地所有』1958、とくに第1、2章において、マ
ルクス地代論における限界原理と収穫逓減の作用を積極的に評価され精緻な理論
　化に成功された。同時にまた『農業恐慌』1954でも、好況期の有機的構成不変の
蓄積に関連して、「むしろかえって資本構成を低めて間にあわせ的に生産を拡大」
　（同書102頁）する限界原理の作用を強調されたことによって、理論の豊富化がこ
　ころみられているが、こうした視点は今日のニューエコノミー論との関連でも重
視すべき論点であることを指摘しておきたい。
（7）労働力商品の特殊性と好況末期における賃金上昇による利潤率の低下、それに
　利子率上昇から恐慌の必然を説いたのがマルクス経済学では宇野理論の見地であ
　る。宇野r恐慌論』（著作集第5巻1974）参照。さらに、それに上記（6）のとおり
　限界原理による収穫逓減の法則などによって、宇野恐慌論の理論内容の豊富化が
　はかられているのであり、本稿でもニュー・エコノミーに関する景気循環の変容
　について理論的検討をこころみるものである。
（8）マルクスの理論、とくに恐慌学説に対する批判も多いが「資本の絶対的過剰生
　産」の説明については、なお評価するむきが少なくない。マルクスの理論の中で
　は地代論とともに、限界原理にもとづく資本過剰の説明であり、資本の有機的構
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　成不変の蓄積の説明とともに、積極的に評価しておきたい。
（9）宇野恐慌論では、利潤率の低下と利子率上昇による金融パニックの必然性をめ
　ぐる論点が提起されてきた。利潤率の下落と利子率の上昇は説明できるとして、
　なぜ金融パニックとして全面性や激発性を特徴として発生するか、それについて
　は利潤率の低下は個別企業によって相違が生ずる。しかし、利子率の上昇は貨幣
　の性格からして、一般利子率として機能する。したがって利子率上昇は一般利子
　率の上昇として全面展開となり、金融パニックは全面的かつ激発性をもつことに
　なろう。
（10）3つの過剰が共存したまま、長期の不況が構造化している点で、90年代の日
　本経済は構造不況の典型ともいえるだろう。とくに金融パニックの発生を恐れて
　公的資金の導入をくり返し、さらに政治的配慮が優先するのであろうが、「構造
　改革」よりも景気対策一超低金利と公共投資一が先行優先したため、むしろ
不況が長期構造化している。まさに景気対策のパラドックスであろう。
（11）不況末期の資本の有機的構成高度化の蓄積、いわゆる合理化型投資への転換
　についても、限界原理による収穫逓増を加速させる合理化として位置づけるべき
　であろう。その点で上記大内『農業恐慌』ではとくに指摘がないが、不況により
　需要が減少し、より劣等的投資から優良な投資への移行がすすめられ、限界原理
　による収穫逓増が機能するとみるべきであろう。
（12）ジュグラー波動にせよ、キチン波動にせよ、多かれ少なかれ景気循環の経験
　則に属する法則であろう。それをいかに理論化するかが重要な理論的課題にほか
ならない。関連して、r資本論』では、絶えざる技術革新による資本の有機的構
成の高度化の蓄積を主張した。それにより絶対的窮乏化法則を主張する誤りとと
　もに、ジュグラー波動など景気循環の周期性の論拠を失うことにもなってしまっ
　た。
（13）労働力には、いうまでもなく家計部門で再生産される以上、性差や年齢差が
　ふくまれる。しかし、恐慌論の原理的説明では、単純な労働力に抽象化されるた
　めか、性差や年齢差は問題にされない。さらに、家計部門に家族としての複数の
労働力が生活していることも捨象されてしまうのだが、しかし労働力商品の特殊
性をいうなら、家計部門では家族とともに複数の労働力が生活し再生産されてい
　ることは想定されるのが自然であろう。
（14）前掲、rバブルの歴史』第1章を参照のこと。
（15）組織独占体の国民統合をめざした国家による組織化が、いわゆる国家独占資
本主義である。ここでは立ち入らないが、20世紀の巨大国家として、2度におよ
ぶ世界戦争と半世紀にわたる冷戦体制により、国家としては軍事国家として機能
　した。それが同時に20世紀の福祉国家でもあったわけで、軍事国家二福祉国家に
っいては、拙著r知識社会の経済学』第14章を参照のこと。ポスト冷戦は、その
国家と金融資本の癒着の体制の「構造改革」を迫っている点を見逃すべきではな
　いと思う。
（16）組織独占体の形成が長期の停滞・低成長をもたらすドグマが主張されたが、
金融資本の資本蓄積が「集中による集積」として行われるとすれば、このドグマ
　は論証不能である。また、ドグマを前提にして、資本の対外投資と植民地支配を
説明する論拠に利用されたが、つづいて説明するように金融資本による資本集積
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　のメカニズムで対外投資の必然性は論証可能であり、いずれにせよ停滞・低成長
　はドグマにすぎないといえる。
（17）わが国ではポスト工業化のサービス化・ソフト化について、情報化社会など
　と呼ぶが、「知識社会」と呼ぶ機会が少ない。しかし、OECDなど先進国では知
識社会Knowledge　based　Societyという呼び方が一般的である。この知識社会
　の全体的解明については、前掲拙著『知識社会の経済学』を参照されたい。
（18）ポスト工業化社会をr知識社会」とする考え方は、欧米ではかなり一般化し
　ているが、工業化社会の経済資源として機械＝労働手段を重視するのに対して、
知識労働力＝knowledge　workerを重要な経済資源として重視する。その代表とし
　てP．ドラッカーrポスト資本主義社会』を参照のこと。
（19）わが国のベンチャービジネス、あるいはベンチャー企業は、明らかにベンチャー
　の誤用であり、そのために混乱が生じている。ベンチャー・キャピタルは投資の
　ための資金の性格であり、それが投機性をもっていることを含めてベンチャーな
　のである。
（20）ニュー・エコノミーをめぐる論点としては、「複雑系の経済学」とも関連しつ
　つ、収穫逓減をめぐる論議もおこなわれている。その点については、さし当りブ
　ライアン・アーサー「複雑系の経済学を解き明かす収穫逓減の法則」（『ハーバー
　ド・ビジネス』1所収）などを参照のこと。
（21）労働市場の多様化、柔軟化が要請され、わが国でも非正規従業者の雇用が拡
大している。この傾向は、たんに企業のリストラのためだけでなく、ポスト工業
化による知識労働力が専門性や技術・技能の多様性を要請されることにもとづい
　ている。したがって単純な労働力を前提にして、マクロ的に労働力の需給を問題
　にしても雇用問題の解決にならない点が重要である。
（22）ポスト工業化を迎えて、雇用の多様化、柔軟化と並んで、就労形態も変化す
　る。モバイル型、テレワーク型の就労形態が普及して、都心オフィスや工場での
勤務が減少する。それにひきかえSOHOが増加する傾向が高まる。また、非営利
　のNPOニNGOの活動や最近では先進国において、減少していた自営業主の増加
傾向一日本では農家や小売業など自営業主の減少傾向が大だが一も生まれてきて
　いる（2002年度中小企業白書参照）。ポスト工業化による新しいスモール・ビジ
　ネスの増加であって、そうした新しいオーガニゼーションの増加も景気循環を変
　える要因として作用せざるをえないだろう。
（23）ニュー・エコノミーをめぐる論争をここで紹介するのは省略するが、景気循
環の変化と並んで、（1）物価下落の傾向、（2）生産性上昇の評価、（3）労働市場の
多様化・柔軟化、（4）収穫逓減法則の変化などである。ただ生産性上昇について
　は、工業化社会での物的な労働生産性をそのまま適用することに無理があるので
　はなかろうか。
（24）ジ・エコノミスト誌2000年9月23日号は、IT革命を中心に悲観論と楽観論を
対置しながらrThe　New　Economy」の混乱した状況を特集している。非常に興
　味ある分析だが別の機会に紹介したい。
（25）90年代、世界的に過剰資金が投機的に運用されているが、とくに日本の場合、
超低金利にもかかわらず過剰資金の堆積が顕著だが、それが対外純資産残高の増
加となっている。’01年末で前年比34．7％増で179兆円であり、円安の効果もある
一144一
ニュー・エコノミーと景気循環の衰減
　が世界一の債権国の地位を維持している。
（26）ニュー・エコノミー論は、景気拡大の長期化によって、景気循環の消滅と
　「永遠の繁栄」を主張した。それは、一面において工業化社会に生まれた周期的
　な景気循環が衰減・消滅に向かう点では正しい指摘の面を含んでいた。しかし、
　同時に産業構造の転換にもとづく投機活動の活発化であり、それゆえに新型バブ
ルでもある点を楽観論を軽視していたともいえる。したがって、楽観論と悲観論
は、それぞれニュー・エコノミーの一面だけを評価しているともいえよう。
（27）グローバル化した世界経済を全体としてみると、先進国のニュー・エコノミー
　にもかかわらず工業化による資本主義経済の発展の面が強いともいえる。しかし、
　中国など第3世界の工業化も、第1、第2世界の先進工業国の工業化とはちがっ
　た、脱工業化による知識集約産業への志向など、新しい発展のタイプを創造して
　いる点が世界史的に意味をもっているように思われる。
（本学経営学部客員教授）
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